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Odwilz na rynkach

Zmiany nastroju na swiecie wciaz w takt informacji o
wojnie handlowej

Zioty i inne waluty regionu stabilne po ostabieniu, dolar
nieco

Rentownosci polskich obligacji w gore w slad za zagranica
Dzis$ decyzja banku centralnego Czech i dane z USA

Kwestia wojen handlowych i ich wptywu na globalng gospodarke
w dalszym ciggu majg kluczowy wptyw na ryzykowne aktywa na
Swiatowym rynku. Wczoraj od poczatku sesji widac¢ byto wyrazne
odreagowanie poniedziatkowego wzrostu awersji do ryzyka po tym
jak z USA naplynety uspokajajgce sygnaty odnosnie mozliwych
skutkéw nowych cet na aktywno$¢ ekonomiczng. W rezultacie, w
trakcie Europejskiej sesji indeksy gietdowe i rentownosci obligacii
nieznacznie rosty, a waluty panstw regionu CEE ustabilizowaly sie.
Indeks nastroju amerykanskich konsumentéw niespodziewanie
spadt w czerwcu i byto to juz trzeci odczyt ponizej konsensusu
w ostatnich czterech miesigcach. Dzis na rynkach azjatyckich
miaty miejsce niewielkie spadki, co powinno wesprze¢ ztotego i
dtug. Z USA naptynely informacje, ze stanowisko administraciji
w sprawie negocjacji dotyczacych relacji handlowych Chiny-
USA bedzie mniej konfrontacyjne.

Wiceminister finanséw Pawel Gruza wypowiadajgc sie dla
radia Tok FM powiedzial, ze nie ma odpowiedzi na pytanie,
kiedy mogtoby doj$¢ do obnizki VAT. Zdaniem Gruzy obecna
sytuacja makroekonomiczna i budzetu nie pozwala na
obnizenie VAT w przysztym roku. Zwrécit on uwage, ze
nadwyzki budzetowe sg przejSciowe, a na koniec roku
bedziemy mieli deficyt.

Rzad przyjat we wtorek ustawe uzalezniajacg wysokosé
skitadek na ubezpieczenia spoleczne od wysokosci
osigganego przychodu dla firm nieprzekraczajacych 30-
krotnosci minimalnego wynagrodzenia. Koszt tej ustawy w
pierwszych 10 latach dziatania to ok. 5,3 mld zt, zas moment
wejscia w zycie to 1 stycznia 2019 .

Weczoraj odbyto sie wystuchanie Polski w sprawie
praworzadnosci przed Radg UE. Wedtug stéw wiceministra
spraw zagranicznych Konrada Szymanskiego obie strony
zblizyty sie  do  porozumienia, a  wedlug stéw
wiceprzewodniczgcego KE Fransa Timmermansa Polska nie
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przedstawita Zzadnych nowych propozycji i praworzadnosé
wcigz jest w naszym kraju zagrozona.

EURUSD przerwat serig trzech kolejnych wzrostowych sesji i we
wtorek kurs spadt do ok. 1,165 z ok. 1,17. Po szybkim zejsciu
kursu w pierwszej dekadzie czerwca w reakcji na gotebig
retoryke EBC wahania EURUSD sg wyraznie mniejsze. Od
kwietnia dolar wyraznie zyskat do euro m.in. dzigki niezlym
danym z USA, kitére wzmocnity oczekiwania na podwyzki stop
Fed. Teraz, kiedy nad gospodarka wisi ryzyko wolniejszego
wzrostu w zwigzku z wojng handlowg potencjat do dalszej
aprecjacji amerykanskiej waluty moze by¢ ograniczony. Dzi$ po
potudniu poznamy dane z USA, ktore jednak nie powinny mie¢
duzego wptywu na Kurs.

EURPLN ustabilizowat sie wczoraj nieco ponizej tegorocznego
szczytu na ok. 4,35 ustanowionego w poniedziatek po zamknieciu
sesji. USDPLN z kolei oddalit sie nieco od 3,71 i na koniec dnia
byt blisko 3,725. EURPLN waha sie blisko lokalnego szczytu z
marca 2017 i kolejne dni mogg przynies¢ rozstrzygnigcie czy w
najblizszych tygodniach krajowa waluta bedzie dalej tracita czy
zacznie odrabiac straty.

W przypadku innych walut regionu, korona oraz forint réwniez
ustabilizowaty sie po poniedziatkowej deprecjacji. Rubel z kolei
tym razem radzit sobie stabiej i stracit nieco do dolara pomimo
lekkiego wzrostu cen ropy. Dzi$ bank centralny Czech podejmie
decyzje ws. stop procentowych. Jak pisaliSmy wczoraj, podwyzka
0 25 pb nie jest przesgdzona i gdyby bank centralny zdecydowat
sie na taki ruch to bytby to naszym zdaniem pozytywny czynnik
dla korony.

Na bazowych rynkach dlugu rentownosci wahaly sie w
waskim zakresie i bez wyraznego kierunku, co byto pochodng
utrzymujgcych sie obaw o wzrost gospodarczy i Swiatowy
handel i chaotycznych cho¢ niewielkich w skali ruchéw na
gietdach.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci oraz IRS
wzrosty 0 2-3 pb na $rodku i dlugim koncu krzywej, podczas gdy
krotki koniec pozostat stabilny. Presje na polski dtug wywieraty
rosngce przed potudniem rentownosci na rynkach bazowych i
peryferiach strefy euro, a informacja z polskiego Ministerstwa
Finanséw o odwotaniu jutrzejszej aukcji pomogta zniwelowac
jedynie czes$¢ strat. Dzi$ spodziewamy nieznacznego spadku
rentownosci krajowych obligaciji.
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Rynek walutowy

Kurs zlotego

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**

1x4 1.71 0
3x6 1.74 1
6x9 1.77 1
9x12 1.81 1
3x9 1.82 0
6x12 1.85 1

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD
Warto$¢ Zmiana

Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana

(pb) (pb)
Polska 2.87 3
Francja 27 -1 0.40 0
Wegry 116 1 3.22 1
Hiszpania 67 0 1.05 0
Wiochy 229 -3 2,53 -2
Portugalia 64 0 1.53 0
Irlandia 25 0 0.55 4
Niemcy 12 -1 - -

*spread 10-letnich obligaciji skarbowych do 10-letnich Bundéw

**Informacje odnoszg si¢ do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia

Zrédto: Bloomberg

Dzisiejsze otwarcie »4.4000
EURPLN 43384 CZKPLN 0.1675 M EURPLN 4.3384. |
USDPLN 3.7221 HUFPLN* 1.3312 b4 5000
EURUSD 1.1656 RUBPLN 0.0590 |
CHFPLN 3.7571 NOKPLN 0.4577
GBPPLN 49214 DKKPLN 0.5822 r4.0000
USDCNY 6.5992 SEKPLN 0.4189 -

*za I00HUF 3. 2000

Poprzednia sesja na rynku FX 26/06/2018 L

max otwarcie zamkn. b3.6000

EURPLN 4.331 4350 4.346 4.331 4.3372 |

USDPLN 3.704 3.727 3.717 3.715 3.7151

EURUSD 1.165 1172 1169  1.166 - [-3.4000

Rynek stopy procentowej 26/06/2018 T T T T T T T T T T T
Obligacje na rynku miedzybankowym Sep Dec Mar Jun
: : — 2017 | 2018
Benchmark o Zmiana Ostatnia Paoi Srednia
(termin) ° (pb) EUE] Al

OKO0720 (2L) 1.59 -2 15 cze 18 OKO0720 Rentownosci obligacji skabowych

DS1023 (5L) 2.54 0 15cze 18 PS0123 - - - I

WS0428 (10L) 3.20 2 | 15cze 18 Ws0428 2¥ 1.59 M 5Y 2.54 M 10V 3,20 b-3.50

(W o
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** \w T M
PL us B3.00
Zmiana % Zmiana % Zmiana |

1L 1.76 0 2.60 0 -0.25 0 F2.50

2L 1.92 0 2.79 0 -0.17 0 L

3L 2.09 1 2.85 0 -0.04 0

4L 227 2 2.88 0 0.12 1 -2.00

5L 242 2 2.89 0 0.27 1 L

8L 274 1 292 0 068 2 %%W

10L 2.90 1 2.94 0 0.90 1 -1.50

' " Sep ' "Dec ' " Mar ' " Jun
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana 2017 | 2018
(pb)

O/N 1.53 4 3-miesigczne stawki rynku pienieznego

TN 1.53 3 1.84
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1™ 1.64 0 i [J|
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1Y 1.82 0 .'n' I

\
”un,umf“% 176

1.74

FRA 3x6 1.73 1.72

FRAGXD 1.75

3M WIBOR 1.70 1.70
" Sep ' " Dec " Mar ' " Jun

2017 | 2018
Spread 10-letnich obligacji do Bunda

WP 2.8709 '_'-" i

CZ, 1.B864 +-3.00

B9 1.0454 L
1 EIT 2.5315 o e

C1 HU 3.2204
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CZAS WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
W-WA RYNEK BZWBK WARTOSC
PIATEK (22 czerwca)
9:30 DE PMI przemyst VI pkt 56,3 - 55,9 56.9
9:30 DE PMI ustugi VI pkt 52,2 - 53,9 52.1
10:00 EZ PMI przemyst VI pkt 55,0 - 55,0 55.5
10:00 EZ PMI ustugi VI pkt 53,8 - 55,0 53.8
10:00 PL Wskazniki koniunktury GUS VI pkt
14:00 PL Podaz pienigdza M3 \ % r/r 5,9 5,9 6,6 5.7
PONIEDZIALEK (25 czerwca)
10:00 DE Ifo VI pkt - - 101,8 102.2
10:00 PL Stopa bezrobocia Vv % - 6,1 6,1 6.3
16:00 Us Sprzedaz nowych domoéw V % m/m 1,2 - 6,7 -3,7
WTOREK (26 czerwca)
16:00 UsS Indeks nastroju konsumentéw VI pkt 128,0 - 126,4 128,8
SRODA (27 czerwca)
13:00 Ccz Decyzja banku centralnego % 0,75 - 0,75
14:30 us Zamaoéwienia dobr trwatych \Y % m/m -1,0 - -1,6
16:00 UsS Niezakonczona sprzedaz domow V % m/m 0,5 - -1,3
CZWARTEK (28 czerwca)
11:00 EZ ESI Vi pkt - - 112,5
11:30 PL Aukcja obligacji -
14:00 DE Inflacja HICP VI % m/m - - 0,6
14:30 us PKB I kw. % k/k 2,2 - 2,2
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 220 - 218
PIATEK (29 czerwca)
PL Wynik budzetu skumulowany \ mid PLN - - 9325,2
9:00 cz PKB SA I kw. % rlr - - 4.4
11:00 EZ HICP wstepny szacunek VI % rir - - 1,9
14:00 PL Saldo obrotéw biezagcych kw. 101 min €
14:30 us Wydatki osobiste \ % m/m 0,4 - 0,6
14:30 us Dochody osobiste \ % m/m 0,4 - 0,3
14:30 us Indeks cen PCE SA \% % m/m - - 0,2
16:00 us Indeks Michigan VI pkt - - 99,3

Zrédto: BZ WBK, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu
finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikaciji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnos$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki
zalezne mogg $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spotkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowa¢ si¢ z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajoéw, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej
publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, dostgpnych na zyczenie, prosimy kontaktowac¢ sig z: Bank Zachodni WBK S.A., Pion Zarzadzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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